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ANALISIS PENGARUH NET PROFIT MARGIN (NPM), RETURN ON 
ASSETS (ROA), DAN RETURN ON EQUITY (ROE) TERHADAP 
HARGA SAHAM PADA PERUSAHAAN REAL ESTATE 
AND PROPERTY YANG TERDAFTAR DI BEI 
 
Abstraksi 
Oleh : 
RACHMAD TRIANTORO 
0812010152/FE/EM 
Tinggi rendahnya harga saham dipengaruhi oleh beberapa faktor diantaranya 
faktor fundamental, faktor yang bersifat teknis, maupun faktor sosial dan politik. 
Harga saham mencerminkan nilai dari suatu perusahaan, jika perusahaan mencapai 
prestasi yang baik maka perusahaan tersebut akan diminati oleh banyak investor. 
Minat investor terhadap saham suatu perusahaan didasari oleh keyakinannya terhadap 
kinerja perusahaan. Cara umum yang digunakan untuk melihat kelayakan kinerja 
suatu perusahaan adalah dengan cara menganalisa kinerja finansialnya. Penelitian ini 
bertujuan untuk menganalisis pengaruh NPM, ROA, dan ROE yang diduga 
mempunyai pengaruh terhadap harga saham pada perusahaaan Real Estate and 
Property Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2007-2010. 
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan Real Estate and Property 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan sampel yang digunakan sebanyak 15 
perusahaan. Pengujian terhadap penelitian ini dilakukan dengan menggunakan  uji 
regresi linier berganda, uji asumsi klasik, uji F, dan Uji t. Data laporan keuangan 
periode 2007 sampai dengan 2010 yang diambil dari ICMD dan pengunduhan dari 
internet (www.idx.co.id). 
Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan menunjukkan bahwa Net 
Profit Margin berpengaruh positif tidak signifikan terhadap harga saham, sedangkan 
Return On Assets berpengaruh negative tidak signifikan terhadap harga saham, dan 
hanya Return On Equity yang berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham 
pada perusahaan Real Estate and Property yang go public di Bursa Efek Indonesia.  
 
Kata Kunci :  Net Profit Margin, Return On Asset, Return On Equity, 
dan Harga Saham. 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
 
1.1  Latar Belakang Masalah 
Dalam rangka pemenuhan dana selain mencari pinjaman dan 
merger. Perusahaan dapat mencari tambahan modal dengan cara mencari 
pihak lain yang berpartisipasi dalam menanamkan modalnya. Hal ini dapat 
dilakukan dengan penjualan sebagian saham dalam bentuk efek kepada 
masyarakat luas. Usaha ini dikenal dengan istilah penawaran umum (go 
public) di pasar modal. 
 Perusahaan yang go public dapat memperjualbelikan saham secara 
luas di pasar sekunder. Harga saham di pasar sekunder ditentukan oleh 
demand dan supply antara penjual dan pembeli. Biasanya demand dan 
supply ini dipengaruhi baik faktor internal maupun eksternal perusahaan. 
 Faktor internal merupakan faktor yang berhubungan dengan 
tingkat kinerja perusahaan yang dapat dikendalikan oleh manajemen 
perusahaan. Seperti besarnya dividen yang dibagi, kinerja manajemen 
perusahaan, prospek di masa yang akan datang, rasio utang dan equity. 
Kedua, faktor eksternal yaitu hal-hal di luar kemampuan manajemen 
perusahaan untuk mengendalikannya, seperti munculnya gejolak politik, 
perubahan kurs, laju inflasi yang tinggi, tingkat suku bunga deposito dan 
lain-lain. 
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Bolten dan Weigand (1998:77-84,dalam Mulyono 2000: 100) 
mengatakan bahwa ekspektasi untuk memperoleh pendapatan yang lebih 
besar di masa mendatang berpengaruh positif terhadap harga saham. 
Variasi harga saham ditentukan oleh banyak faktor, baik yang berasal dari 
lingkungan eksternal maupun internal perusahaan.  
Investor perlu memiliki sejumlah informasi yang berkaitan dengan 
dinamika harga saham agar dapat mengambil keputusan tentang saham 
perusahaan yang layak untuk dipilih. Cates (1998: 59-62, dalam Mulyono 
2000: 99) melihat perlunya informasi yang sahih tentang kinerja keuangan 
perusahaan, manajemen perusahaan, kondisi ekonomi makro, dan 
informasi relevan lainnya untuk menilai saham secara akurat. Oleh karena 
itu, investor hanya akan menginvestasikan dananya kepada perusahaan 
yang mempunyai reputasi baik.  
Perusahaan yang mempunyai reputasi baik adalah perusahaan yang 
mampu memberikan dividen secara konstan kepada pemegang saham. 
Semakin meningkatnya laba yang diterima perusahaan maka semakin 
tinggi pula dividen yang dibayarkan perusahaan kepada pemegang saham. 
Investasi di pasar modal sekurang-kurangnya perlu memperhatikan dua 
hal, yaitu keuntungan yang diharapkan dan resiko yang mungkin terjadi. 
Ini berarti investasi dalam bentuk saham menjanjikan keuntungan yang 
besar sekaligus beresiko. Oleh kerena itu perusahaan berusaha 
berkembang dan menunjukkan kinerja yang lebih baik di mata investor. 
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Sehubungan dengan investasi pada pasar modal, pemerintah 
Indonesia beranggapan bahwa pasar modal merupakan sarana yang dapat 
mendukung percepatan pembangunan ekonomi Indonesia. Hal ini 
dimungkinkan karena pasar modal menggalang pergerakan dana jangka 
panjang dari masyarakat (investor) yang kemudian disalurkan pada sektor-
sektor yang produktif dengan harapan sektor tersebut dapat berkembang 
dan menghasilkan lapangan pekerjaan yang baru bagi masyarakat. Pasar 
modal menciptakan kesempatan pada masyarakat untuk berpartisipasi 
dalam perkembangan suatu perekonomian (Sunariyah, 2004:8). Dengan 
keberadaan pasar modal, perusahaan (emiten) lebih mudah mendaparkan 
dana dari masyarakat sehingga dapat menciptakan kesempatan kerja yang 
luas dan meningkatkan pendapatan pajak bagi pemerintah. 
Dana tersebut diperoleh oleh perusahaan melalui pasar perdana 
dengan melakukan aktivitas initial public offering atau penawaran umum 
saham untuk pertama kalinya (Sunariyah, 2004:13) maupun seasoned new 
issues atau penjualan saham pada masyarakat setelah perusahaan going 
public (Hartono, 2003:15). 
 Menurut Husnan dan Pudjiastuti (2004 : 1), pasar modal adalah 
pasar untuk berbagai instrumen keuangan (sekuritas) jangka panjang yang 
bisa diperjualbelikan, baik dalam bentuk hutang ataupun modal sendiri, 
baik yang diterbitkan oleh pemerintah, public authorities, maupun 
perusahaan swasta. Menurut Marzuki Usman dalam Anoraga (2000:5) 
pasar modal adalah pelengkap di sektor keuangan terhadap dua lembaga 
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lainnya yaitu bank dan lembaga pembiayaan, dimana pasar modal 
memberikan jasanya sebagai jembatan penghubung antara pemilik modal 
(investor) dengan peminjam dana (emiten). 
Dalam ekonomi, pasar modal menyediakan fasilitas untuk 
memindahkan dana dari lender (pihak yang mempunyai kelebihan dana) 
ke borrower (pihak yang memerlukan dana) dengan menginvestasikan 
dana yang mereka miliki, lender mengharapkan memperoleh imbalan dari 
penyerahan dana tersebut dari sisi borrower, tersedianya dana dari pihak 
luar lender memungkinkan mereka melakukan investasi tanpa harus 
menunggu tersedinya dana hasil operasi perusahaan. Husnan (2001), 
fungsi keuangan dilakukan dengan menyediakan dana yang diperlukan 
oleh para peminjam (borrowers) dan para lenders menyediakan dana tanpa 
harus terlibat langsung dalam kepemilikan aktiva riil yang diperlukan 
untuk investasi tersebut.  
Salah satu bidang investasi yang cukup menarik namun tergolong 
beresiko tinggi adalah investasi saham (investasi di pasar modal). Saham 
perusahaan publik, sebagai komoditi investasi tergolong beresiko tinggi, 
karena sifat komoditinya yang sangat peka terhadap perubahan yang 
terjadi, baik perubahan di luar negeri maupun di dalam negeri, perubahan 
di bidang politik, ekonomi, dan moneter.  
Perubahan tersebut dapat berdampak positif yang berarti naiknya 
harga saham atau berdampak negatif yang berarti turunnya harga saham. 
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Ketika terjadi excess supply menyebabkan harga saham akan jatuh dan 
sebaliknya jika terjadi excess demand (Syamsir, 2004:9). 
Sebagaimana yang umumnya terjadi pada perusahaan yang sudah 
Go Public maka kenaikan dan penurunan harga saham tersebut sangatlah 
sulit untuk diprediksi. Ini juga terjadi pada perusahaan Real Estate and 
Property yang terdaftar di BEI, dimana ada beberapa perusahaan yang 
harga sahamnya mengalami fluktuasi dikarenakan oleh beberapa faktor. 
Perusahaan Real Estate and Property tersebut adalah PT. Bekasi Asri 
Pemula Tbk, PT. Cowell Development Tbk, PT. Ciputra Development 
Tbk, PT. Duta Anggada Realty Tbk, PT. Intiland Development Tbk 
(Formerly PT. Dharmala Intiland Tbk), PT. Duta Pertiwi Tbk, PT. 
Bakrieland Development Tbk, PT. Perdana Gapuraprima Tbk, PT. 
Indonesian Paradise Property Tbk, PT. Dayaindo Resources Tbk 
(Formerly PT. Karka Yasa Profilia Tbk), PT. Lippo Karawaci Tbk, PT. 
Mas Murni Indonesia Tbk, PT. Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk, PT. 
Suryainti Permata Tbk, PT. Surya Semesta Internusa Tbk. 
Secara sederhana dapat dikatakan bahwa sangat sulit untuk bisa 
mengetahui atau memprediksi dengan tepat berapa harga saham dimasa 
yang akan datang. Dibawah ini terdapat tabel daftar harga saham pada 
perusahaan Real Estate and Property yang go public sehingga bisa dilihat 
dengan jelas naik turunnya yang dialami oleh perusahaan tersebut. Data 
harga saham yang digunakan dalam penelitian ini dapat diperoleh secara 
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langsung pada Indonesian Capital Market Directory (ICMD 2010 dan 
ICMD 2011). 
Tabel 1 : Daftar Harga Saham Perusahaan Real Estate and Property 
periode 2007 - 2010 yang terdaftar di BEI. 
No Nama Perusahaan 
Harga Saham (Rp) 
2007 2008 2009 2010 
1 PT.Bekasi Asri Pemula Tbk. - 145 67 250 
2 PT. Cowell Development Tbk. 335 410 350 122 
3 PT.Ciputra Development Tbk. 890 184 485 350 
4 PT.Duta Anggada Realty Tbk. 540 300 195 186 
5 PT. Intiland Development 
Tbk. (formerly PT Dharmala 
Intiland Tbk) 
930 400 640 425 
6 PT.Duta PertiwiTbk 910 1000 680 2100 
7 
PT.Bakrieland Development 
Tbk. 620 72 193 157 
8 PT.Perdana Gapuraprima Tbk.  415 340 140 134 
9 PT.Indonesian Paradise 
Property Tbk. 
130 130 125 179 
10 PT.Dayaindo Resources 
International Tbk. (Formerly 
PT Karka Yasa Profilia Tbk) 
300 50 113 50 
11 PT.Lippo Karawaci Tbk. 690 800 510 680 
12 PT.Mas Murni Indonesia Tbk. 106 50 51 50 
13 PT.Ristia Bintang 
Mahkotasejati Tbk. 
152 97 75 81 
14 PT.Suryainti Permata Tbk. 2000 205 100 89 
15 
PT. Surya Semesta Internusa 
Tbk. 1020 420 280 930 
            Sumber :  Indonesian Capital Market Directory  dan  http://.www.idx.co.id   
            (diolah penulis).               
Dari data diatas terlihat bahwa harga saham pada perusahaan Real 
Estate and Property dari tahun ke tahun cenderung berfluktuasi. Ini dapat 
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diketahui dari sebab menurunnya harga saham PT. Bakrieland 
Development Tbk. Menurut Kepala Riset Universal Broker Indonesia, 
Satrio Utomo mengatakan, sejumlah aksi korporasi yang dlakukan grup 
Bakrie belum memberikan keuntungan riil, khususnya kepada para 
pemegang saham. Meski dalam setiap aksi korporasi merinci seluruh 
potensi keuntungan, namun keuntungan itu belum dipegang perusahaan.  
            Di kalangan pasar modal, Bakrie dikenal sebagai perusahaan gali 
lubang tutup lubang. Seluruh aksi korporasinya selalu dibiayai utang. Lalu 
bagaimana kondisi utang perusahaan Bakrie. Berdasarkan data yang 
dihimpun Beritasatu.com, meredupnya mesin penggerak BNBR 
disebabkan sejumlah faktor. Selain kepemilikan di Bakrieland 
Development Tbk (ELTY) dan PT Bakrie Sumatera Plantations Tbk 
(UNSP) tergerus, PT Bumi Resources Tbk (BUMI) sebagai soko guru PT 
Bakrie & Brothers Tbk (BNBR) tengah dilillit persoaalan utang dan 
melemahnya harga batu bara.  
Seperti halnya harga barang pada pasar tradisional yang dapat 
mengalami fluktuasi, harga saham yang diperdagangkan di pasar 
modalpun mengalami fluktuasi. Namun tidak seperti harga barang yang 
diperdagangkan di pasar tradisional yang cenderung konstan dan hanya 
berubah karena kondisi tertentu seperti perubahan harga musiman. 
Kenaikan harga bahan bakar minyak (BBM), dan sebagainya, harga saham 
yang diperdagangkan di pasar modal dapat naik ataupun turun dalam 
hitungan menit.  
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Salah satu analisis yang digunakan untuk menjelaskan 
pembentukan harga saham adalah analisis fundamental. Analisis ini 
mendasarkan pada keyakinan bahwa harga saham dipengaruhi oleh faktor 
fundamental perusahaan (Sari,2004). Adapun analisis fundamental adalah 
suatu alat analisis laporan keuangan menggunakan rasio tertentu seperti 
rasio likuiditas, rasio aktivitas, rasio profitabilitas, rasio pengungkit, dan 
rasio pasar yang akan digunakan untuk menilai kinerja perusahaan 
berdasarkan laporan keuangan perusahaan yang bersangkutan sehingga 
akan berpengaruh terhadap harga saham. Tetapi tidak menutup 
kemungkinan selain faktor fundamental adanya pengaruh tekhnikal 
terhadap kinerja perusahaan  yang  juga berpegaruh terhadap harga saham. 
Pengaruh faktor - faktor  fundamental perusahaan dapat diketahui dengan 
Net Profit Margin (NPM), Return On Assets (ROA), dan Return On Equity 
(ROE). 
Dalam melakukan investasi di pasar modal investor akan 
memperhatikan faktor fundamental beberapa perusahaan yang bisa 
mempengaruhi harga saham, seperti kinerja perusahaan yang ditunjukan 
dengan rasio keuangan untuk memperkirakan harga yang akan diterima di 
masa yang akan datang. Rasio keuangan yang digunakan adalah rasio 
profitabilitas yaitu Net Profit Margin (NPM), Return On Assets (ROA), 
dan Return On Equity (ROE). Return On Total Assets dan Return On 
Total Equity merupakan rasio keuangan yang banyak digunakan untuk 
Hak Cipta © milik UPN "Veteran" Jatim :
Dilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber.
9 
 
mengukur kinerja keuangan, khususnya menyangkut profitabilitas 
(Tjiptono dan Handy, 2006). 
Sedemikian pentingnya analisa fundamental sehingga investor 
mencoba mengembangkan informasi yang terdapat dalam laporan 
keuangan. Yaitu informasi tentang Net Profit Margin (NPM), Return On 
Assets (ROA), dan Return On Equity (ROE) dalam menentukan harga 
saham. Karena itu dirasa perlu untuk mengkaji pengaruh Net Profit 
Margin (NPM), Return On Assets (ROA), dan Return On Equity (ROE) 
terhadap harga saham.  
 Penelitian yang dilakukan oleh Rinati (2009) mengenai pengaruh 
Net Profit Margin (NPM), Return On Assets (ROA), dan Return On Equity 
(ROE), terhadap harga saham pada perusahaan yang tercantum dalam 
indeks LQ45. Hasil penelitian menunjukan bahwa secara serempak 
variable Net Profit Margin (NPM), Return On Assets (ROA), dan Return 
On Equity (ROE) memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga 
saham, sedangkan secara parsial hanya Return On Assets (ROA) yang 
memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham. 
                Berdasarkan uraian latar belakang yang telah diuraikan, maka 
peneliti mengambil judul  “Analisis Pengaruh Net Profit Margin (NPM), 
Return On Assets (ROA), dan Return On Equity (ROE) Terhadap Harga 
Saham pada Perusahaan Real Estate and Property yang Terdaftar di 
BEI”. 
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1.2.  Perumusan Masalah 
             Berdasarkan uraian latar belakang di atas, maka dirumuskan 
masalah penelitian adalah sebagai berikut : 
1. Apakah Net Profit Margin (NPM) berpengaruh terhadap harga saham 
pada perusahaan Real Estate and Property yang terdaftar di BEI? 
2. Apakah Return On Assets (ROA) berpengaruh terhadap harga saham 
pada perusahaan Real Estate and Property yang terdaftar di BEI? 
3. Apakah Return On Equity (ROE) berpengaruh terhadap harga saham 
pada perusahaan Real Estate and Property yang terdaftar di BEI? 
 
1.3.  Tujuan Penelitian 
           Tujuan penelitian yang ingin dicapai dalam penelitian ini adalah : 
1. Untuk mengetahui Net Profit margin (NPM) berpengaruh terhadap 
harga saham pada perusahaan Real Estate and Property yang terdaftar 
di BEI. 
2. Untuk mengetahui Return On Assets (ROA) berpengaruh terhadap 
harga saham pada perusahaan Real Estate and Property yang terdaftar 
di BEI. 
3. Untuk mengetahui Return on Equity (ROE) berpengaruh terhadap 
harga saham pada perusahaan Real Estate and Property yang terdaftar 
di BEI. 
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1.4. Manfaat Penelitian 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat kepada : 
1. Bagi manager perusahaan dan investor 
Memberikan informasi tentang adanya pengaruh Net Profit Margin 
(NPM), Return On Assets (ROA), dan Return On Equity (ROE) 
terhadap harga saham khususnya pada perusahaan Real Estate and 
Property. 
 Membantu mengidentifikasi harga saham, sehingga investor dapat 
mengambil suatu keputusan untuk dapat memilih saham yang 
layak untuk dibeli. 
2. Bagi Pengembang Ilmu 
Dapat berguna untuk memperdalam pengetahuan tentang rasio 
keuangan, serta dapat berguna sebagai bahan acuan dalam 
melakukan penelitian yang sama ataupun untuk penelitian lebih 
lanjut. 
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